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KOMENTARZ PORANNY

Jednak w gér e

Weczorajsza sesja zakonczyta wzrostem indekséw, a przez wigkszg czes$¢ sesji ton wydarzeniom na rynku nadawali
kupujacy. Juz na otwarciu WIG-20 sforsowat op6r wynikajacy z dolnego ograniczenia kanatu spadkowego, ktory wczesniej
blokowat mozliwo$é dalszych wzrostow. W dalszej czesci bylo jeszcze lepiej, gdyz pokonane zostaly opory na 2245 oraz
2253 pkt. Takie zachowanie stanowi zapowiedz testu 2276 oraz 2285 pkt., gdzie koczy sig luka bessy. Pokonanie tego
ostatniego poziomu 2309 pkt., gdzie znajduje sie linia trendu spadkowego lub tez 2337 pkt., gdzie znajduje sie opér
wynikajacy z 50% zniesienia spadku. Najblizsze wsparcie znajduje sie na 2245 pkt., a w razie jego przebicia bede zwracat
uwage na 2225 pkt. Ewentualne przetamanie tego wsparcia bedzie wskazywato na wyczerpanie potencjatu korekcyjnego i
co za tym idzie bedzie zapowiadato kolejng fale spadkowa. Potwierdzeniem takiej interpretacji bedzie przebicie poziomu
2191 pkt., co z kolei winno przetozy¢ sie na test minimum na 2172 pkt. Patrzac na wykres przez pryzmat zasady fal
wczorajsze zachowanie indeksu kaze sie sktania¢ ku interpretacji z piata fala zatamana. To oznaczatoby, iz pierwsza faza
korekty zostata zakonczona, a obecnie nalezatoby oczekiwa¢ korekcyjnej ,trojki” w gore, ktéra winna skorygowaé caty ruch
spadkowy. Po korekcie wzrostowej nalezy liczy¢ sie z kolejng fala spadkowa, ktéra winna przybra¢ wielko$¢ zblizong do
spadku z 2501 do 2172 pkt. Mozna sobie wyobrazi¢ jeszcze inne scenariusze, ale mam wrazenie, iz ten jest najbardziej
prawdopodobny. Najbardziej optymistyczny to taki, iz korekta jest juz zakonczona. W takim ukladzie obecnie nalezatoby
oczekiwaé na kolejng fale wzrostowg do nowych szczytéw, a istotne znaczenie w takim wypadku winny mie¢ poziomy 2348
oraz 2402 pkt. Z kolei w scenariuszu bardziej negatywnym nalezatoby przyja¢, iz spadek do 2172 byt pierwsza falg
spadkowag w duzym impulsie spadkowym. Mam wrazenie, iz w tak negatywnym wariancie ruch winien by¢ znacznie
bardziej dynamiczny, a pierwsze zatrzymanie i korekta winna by¢ zainicjowana ze znacznie nizszego putapu ca. 1900 pkt.
Mysle, ze najlepiej pasuje do obecnej sytuacji wariant umiarkowany, czyli korekta spadkowa jeszcze sie nie zakonczyla, ale
jakiego$ dramatu w perspektywie najblizszych miesiecy raczej nie bedzie. Tomasz Jerzyk

KOMENTARZ TERMINOWY

Bykom udato sig¢ wreszcie przedrze¢ ponad zakres znanej nam juz bariery podazowej: 2229 — 2235 pkt (zbudowanej na
bazie zniesienia wewnetrznego 18.6%). Jak wiadomo zeszitotygodniowe préby pokonania tej przeszkody konczyly sie za
kazdym razem zwyciestwem niedzwiedzi. Trzeba jednak obiektywnie przyzna¢, ze byt to raczej rezultat catkowitej
niekonsekwencji i stabosci bykéw, niz jakich§ wyrafinowanych dziatan podejmowanych przez sprzedajgcych. Obéz
podazowy bowiem na przestrzeni catego minionego tygodnia nie przejawiat ochoty do dalszego, wzmozonego wyzbywania
sie waloréw (mam tutaj gtéwnie na mysli rynek kasowy). Pomimo niewielkiej presji, byki nie potrafity jednak wykreowaé
ruchu odreagowujacego. Obecnie w dalszym ciggu obserwowatbym z uwagaq zakres kolejnej zapory podazowej: 2255 —
2259 pkt. Jest to ciekawa strefa chociazby z tego wzgledu, ze koncentrujg sie tutaj projekcje niewielkiej, symetrycznej
formacji ABCD, spetniajacej zalezno$¢: AB = CD. W wymienionym rejonie mozna zatem spodziewac sie sporej presji ze
strony sprzedajacych. Zanegowanie jednak uktadu symetrycznego powinno okazaé sie stosunkowo silnym sygnatem
technicznym, zwiastujagcym kontynuacje odreagowania wzrostowego. Nie wykluczam, ze realnym celem dla bykéw statby
sie w takiej sytuacji kolejny zgrupowany obszar na wykresie kontraktéw, czyli: 2296 — 2301 pkt (zbudowany na bazie
zniesienia 38.2% catego impulsu spadkowego). Uwazam, Zze inwestorzy postugujacy si¢ w swych dziataniach
transakcyjnych skalg dzienng powinni umiesci¢ zlecenie zabezpieczajace dla krétkich pozycji wkasnie kilka punktow ponad
poziomem: 2301 pkt. Traderzy podejmujacy jednak swoje dziatania w oparciu o skale intradayowa mogliby potraktowac
przetamanie strefy: 2255 — 2259 pkt juz jak krétkoterminowy sygnat kupna. Osobiscie, z chwilg zanegowania w/w
przedziatu, zredukowatbym réwniez ilo$¢ krétkich pozycji w portfelu. Pawet Danielewicz

(Komentarz stanowi fragment opracowania "Analiza Futures - Przed Otwarciem™)
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KOMENTARZ DO SESJI W USA

Dluzszy weekend

W poniedziatek w Stanach Zjednoczonych obchodzono Dzien Prezydenta, w zwigzku z czym gieldy za oceanem
nie pracowaly. Dluzszy weekend z pewnoscig pozwoli zregenerowaé¢ uczestnikom rynku sity przed batalig
obecnego tygodnia. Jakkolwiek, sezon wynikéw kwartalnych schyla sie coraz bardziej ku koncowi - w tym tygodniu
z wigkszych spotek swoje raporty zaprezentujg jedynie Hewlett-Packard, ING, czy Wal-Mart - o tyle katalizatorem
nastrojow obecnego tygodnia winien by¢ caly szereg publikacji danych makroekonomicznych, sposréd ktorych juz
we wtorek zapoznamy sie z dosy¢ zmiennym w ostatnich kilkku miesigcach Nowojorskim indeksem koniunktury
(prog. 18). W kolejnych dniach czeka nas ponadto odczyt m.in. danych o produkcji przemystowej, inflacji CPI, czy
tez publikacja indeksu Fed z Filadelfii. Problem tkwi jednak w tym, Zze jakiejkolwiek jakosci nie okazatyby sie
powyzsze odczyty, to niezwykle wymagajacym w ostatnim czasie zadaniem jest odszyfrowanie reakcji na nie
inwestorow. Wystarczy wspomnie¢ chociazby ubiegly tydzien, podczas ktérego w czwartek zignorowano niemalze
zupelnie cotygodniowe rozczarowujace dane z rynku pracy (indeks S&P 500 zwyzkowat tego dnia o niemal 1%), a
w pigtek inwestorzy w wiekszym stopniu przejeli sie informacjami z Chin o zwiekszeniu stopy rezerw
obowigzkowych dla tamtejszych bankéw niz lepszymi od oczekiwan danymi o sprzedazy detalicznej w styczniu w
USA (indeks S&P 500 znizkowat o 0,3%). W tym tygodniu chifski parkiet jest nieczynny, co stwarza okazje do
bardziej wyczulonej reakcji amerykanskich inwestoréw na prezentowane dane z rodzimego rynku. Nie wliczajac
ostatniej publikacji Departamentu Pracy USA odnosnie zmian zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, dane
zarbwno dotyczace realnej gospodarki, jak i wskazniki wyprzedzajace wskazujg na kontynuacje ozywienia
gospodarczego w USA. Stad tez, w Swietle obfitego w wydarzenia makroekonomiczne tygodnia, nizej podpisany
pozostaje umiarkowanym optymista. Adam Nowakowski

BIULETYN PORANNY

16 LUTEGO 2010

Indeks 15.02. zZmiana
WIG 20 22592 T 1,92%
WIG 38538,9 T 1,60%
mwWIG40 22932 T 1,28%
WIG-Banki 57716 T 3,33%
WIG-Budowl 51481 T 0,77%
WIG-Info 11823 ¢ -0,77%
WIG-Media 30615 ¢ -0,16%
WIG-Spoz. 31753 ¥ 0,85%
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Indeks 15.02. zZmiana
FTSE 5167,5 ¢ 0,49%
DAX 5511,1 ¢ 0,19%
BUX 21350,0 ¢ 0,23%
RTS 1377,1 ¢ 0,08%
ISE 100 51334,4 ¢ 0,53%
Ameryka Pin. i Pid.
Indeks 15.02. zmiana
Dow J. 10099,1 ¢ -0,44%
S&P 500 10755 ¢ -0,27%
Nasdaq 2183,5 ¢ 0,28%
Bovespa 65855,0 ¢ -0,37%
Azja
Indeks 16.02. zZmiana
NIKKEI 10034,3 ¢ 0,21%
HangSen 20268,7 § -0,11%
Shanghai 3018,1 ¢ 1,09%
Towary i surowce
Indeks 15.02. zmiana
Ropa 74,75 § -0,70%
Miedz 6846,8 ¢ 0,74%
Ztoto 1114,11 ¢ 1,26%
Srebro 15,84 ¢ 1,90%
Waluty
Indeks 15.02. zmiana
EURPLN 4,02 o -0,47%
USDPLN 294 g -0,88%
CHFPLN 2,74 § -0,48%
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GLOWNE WIADOMO SCI ZE SPOLEK

GETIN NOBLE Getin Noble Bank planuje sprzeda ¢ 19% udziatu w TU Europa
Getin Noble Bank w ramach oferty publicznej akcji TU Europa sprzeda¢ posiadane akcje w tej spétce, dajgce obecnie 19,94
proc. gloséw na WZA. Prezes oczekuje otrzymania $rodkéw ze sprzedazy w potowie 2010 roku. Getin Holding pozostanie
gtéwnym akcjonariuszem, nawet po planowanym 20% podwyzszeniu kapitalu w TU Europa, gdyz obecnie posiada 79,85%
udziatu w spotce.

PULAWY Sygnaty poprawy na rynku kaprolaktamu - Wice  prezes
Putawy widzg pewne sygnaty poprawy koniunktury na rynku kaprolaktamu dzigki sygnatom ozywienia w krajach azjatyckich,
a rynkowi nawozowemu powinny poméc doptaty bezposrednie z UE.

PULAWY Putawy w pierwszym poétroczu wydaty na inwest  ycje okoto 230 min zt z zaplanowanych 403 min zt na  caty ten okres
Wiceprezes Marian Rybak poinformowat ponadto, ze Putawy planuja juz kolejne duze inwestycje, ale nie podat szczeg6tow.

PULAWY Prawdopodobne przej ecie Anwilu wymagatoby emisji akcji oraz positkowani e sie kredytami — dyrektor finansowy
Komentarz: Biorac pod uwage 85% udziat PKN w Anwilu o wartosci blisko 1,5 mld zt, oczekiwaliby$my po Putawach emisji
akcji o wartosci 600 min zt (8,3 min akcji po 72 zt; rozwodnienie: 44%) oraz powziecie howego kredytu o wartosci 600 min zt.
(Pawet Burzynski)

TARNOW Czionek RN Krzysztof Pie nkowski zrezygnowat ze swojego stanowiska

COMARCH W ramach planu opcyjnego wyemitowano 91tys . nowych akcji

Nowe akcje programu opcyjnego serii J2 zostang sprzedane kluczowym pracownikom spétki po 1 zt. Nowe akcje implikujg
rozwodnienie o 1,1% wzgledem wskaznika P/E spotki.

ASSECO POLAND

Asseco Systems wygrato przetarg dla A RiMR o warto $ci 10,96 min zt brutto
Asseco Systems wygrato przetarg organizowany przez Agencje Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa na ustugi wsparcia
technicznego dla oprogramowania Oracle. Wartos¢ oferty ztozonej przez Asseco Systems to 10,96 min zt brutto.

POZOSTALE WIADOMO SCI ZE SPOLEK

DOM DEVELOPMENT

Dom Development wprowadza do sprzedazy 256 mieszkan w | etapie inwestycji przy ulicy Jugostowianskiej na warszawskim
Goctawiu. Lacznie w trzech etapach ma powstac 656 lokali, a pierwszy etap ma zosta¢ oddany do uzytku w IV kwartale 2011
roku.

JUTRZENKA

Zysk netto grupy kapitatowej Jutrzenka w 2009 roku wyniost miedzy 32,8 a 35,5 min zt. W samym czwartym kwartale zysk
netto grupy miesci sie w przedziale 10,1-10,5 min zt. Jutrzenka moze przeznaczy¢ na wyptate dywidendy nawet 25 proc.
zysku netto za 2009 rok.

KERNEL HOLDING

Kernel Holding, ktéry miat po dwéch kwartatach roku obrotowego 2010 82,3 min USD zysku netto, podnidst catoroczng
prognoze zysku netto do 155 min USD ze 130 min USD i prognoze EBITDA do 195 min USD z 185 min USD.

KOLASTYNA Wiceprezes Ewa Woéjcikowska zrezygnowata z piastowania stanowiska Prezesa.

KOPEX Spétka zalezna ZZM-MG podpisata kontrakt z Kompania Weglowg o wartosci 3,27 min zt na dzierzawe sprzetu gorniczego.

KOPEX Kopex zwiekszyt swoj udziat w swojej serbskiej jednostce Kopex Min-Liv A.D. do 89,74% z 85,28%.

MOSTOSTAL ZABRZE Spétka zalezna PRInz podpisaly kontrakt o wartosci 4,75 min zt netto na budowe centrum handlowego w Bytomiu.
Zakonczenie prac zaplanowano na 30 pazdziernika 2010.

POLICE Police podpisaly umowe na sprzedaz wielosktadnikowych nawozéw azotowych za 5,3 min zt z Keytrade Poland.

POLSKIE JADLO

Jan Kosciuszko, prezes i gtdwny witasciciel Polskiego Jadta, dokapitalizuje spotke, przekazujac pakiet 2,4 min akcji o wartosci
rynkowej 7,2 min zt tytulem darowizny.

QUMAK SEKOM

Qumak-Sekom miat w IV kw. 2009 r. 6,65 min zt zysku netto wobec 6,42 min zt w analogiczny ~ m okresie 2008 r

W catym 2009 r. spétka wypracowata 14,35 min zt zysku netto wobec 14,12 min zt rok wcze$niej.

Komentarz: bez zaskoczen jezeli chodzi rachunek wynikéw (zgodnie z naszymi zatozeniami zaprezentowanymi w ostatniej
,Ocenie”); niespodzianka in plus to az 30 min zt cashu (vs zatozone 8 min), co wynika ze skuteczniejszego zarzadzania
majatkiem obrotowym (mniejsze zapasy i haleznosci vs. wieksze zobowigzania). Jutro (17.02) uptywa termin sktadania ofert
na Partnera Technologicznego na PGE Arena w Gdansku; ewentualne zwycigstwo konsorcjum Qumak/Sony to bytby lepszy
news niz zwyciestwo w konsorcjum na Narodowym (w Gdansku szerszy zakres robét — cate ICT). (Grzegorz Putkotycki,
CFA)

TRANSAKCJE

CENTROZAP

Cztonek RN nabyt 110 tys. akcji po 0,49 zt w dniu 12 lutego.

CHEMOSERVIS-DWORY

PETRO Remont sprzedato 200 tys. akcji po 0,08 zt w dniu 8 lutego.

CITY INTERACTIVE

Insider nabyt 1,8 tys. akcji po 1 zt w transakcji pozasesyjne;.

NAFTOBUDOWA PZU AM zwiekszyt swoj udziat w spétce do 18,616% z 18,519%.

OPONEO.PL Czlonek RN sprzedat 3,8 tys. akcji po $redniej cenie 5,78 zt w dniach 5 stycznia-9 luty.

PEMUG Pan Waldemar Michatowski sprzedat 1 min akcji po 1,6 zt w dniu 12 lutego i obnizyt tym samym swdj udziat w spéice do
57,32%.

PGF Cztonek Zarzadu sprzedat 25,4 tys. akcji po sredniej cenie 40,5 zt w dniach 9-12 lutego.

TETA Fundusze zarzadzane przez Investors TFI zeszly ponizej progu 5 proc. w akcjonariacie Tety.

Opracowanie: Michat Witkowski, Adam Nowakowski, Tomasz Kamzelak
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WIADOMOSCI GOSPODARCZO-POLITYCZNE

MAKROEKONOMIA

Wzrost cen w lutym powinien by € zblizony do wzrostu cen w styczniu , czyli 3,6 proc. rdr - szacujg analitycy Ministerstwa Gospodarki.
Ceny towaréw i ustug konsumpcyjnych w styczniu wzrosty o 3,6 proc. w stosunku do stycznia 2009 roku, a w poréwnaniu z grudniem 2009 roku
wzrosty o 0,5 proc. - podat w poniedziatek Gtéwny Urzad Statystyczny.

Deficyt bud zetowy pa Astwa po styczniu 2010 roku  wyniést 4.841,5 min zi, co daje 9,3 proc. deficytu w 2010 r., planowanego na poziomie 52,2 mid zt
- podato Ministerstwo Finanséw w poniedziatek w komunikacie.

Wskaznik Przysztej Inflacji (WPI), prognozuj acy z kilkumiesi ecznym wyprzedzeniem ruchy cen towaréw i ustug konsu mpcyjnych od trzech
miesiecy rosnie - wynika z lutowego badania Biura Inwestycji i Cykli Ekonomicznych (BIEC). Czynnikiem, ktéry w najwiekszym stopniu przyczynit sie do
wzrostu wskaznika byt znaczny wzrost stopnia wykorzystania mocy produkcyjnych w przedsigbiorstwach.

"Najnowsze badanie koniunktury przeprowadzone przez Instytut Bada h nad Gospodark g Rynkow g wskazuje na wyrazne pogorszenie
koniunktury gospodarczej w styczniu. Warto$é wskaznika biezacej koniunktury wyniosta -14,3 punktu wobec -2,0 punktéw w grudniu" - napisano w
raporcie.

Produkt Krajowy Brutto Japonii wzrést w IV kw. 2009 r. o0 1,1 proc. kdk, podczas gdy w Il kw. pozostat bez zmian, po korekcie - poinformowato w
poniedziatek w komunikacie Biuro Rzgdowe w Tokio we wstepnych wyliczeniach.

Produkcja przemystowa w Japonii wzrosta w grudniu 2009 r. o 1,9 proc. mdm, ale stabiej niz to wczesniej wyliczano.
Produkcja przemystu na W egrzech spadta w 2009 r. najmocniej od 1991 roku. Wskaznik spadt w ub. roku o 17,7 proc., podczas gdy w 2008 r.
pozostat bez zmian - poinformowalo w poniedzialek w komunikacie biuro statystyczne w Budapeszcie w koncowych wyliczeniach.

Sprzedaz detaliczna spadta w Czechach w XIl 2009 r., juz 15. miesiac, bo popyt konsumencki pozostaje staby.

OPINIE

Czlonek RPP Andrzej Rzo nca uwaza. ze w | pétroczu inflacja spadnie istotnie ponizej celu, a nastepnie od miesiecy wakacyjnych wraz z rosnaca
gospodarka rosna¢ bedzie inflacja. Jego zdaniem, poniedziatkowe dane o inflacji za styczen nie bedg mialy znaczenia dla polityki pienieznej. Zdaniem
Rzoncy, $rednioroczna inflacja w 2010 roku bedzie wyzsza niz przewidywane w ustawie budzetowej na 2010 roku 1 proc.

KALENDARIUM

WTOREK, 16 LUTEGO

Chemoservis Dwory - ostatni dzien notowan 67.920.000 praw poboru akcji serii C

Mera Schody - NWZA w sprawie m.in.: emisji obligacji zamiennych na akcje, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego wyrazenia zgody na
ubieganie sie o dopuszczenie i wprowadzenie akcji do obrotu na rynku regulowanym;

Internity - NWZA w sprawie zatwierdzenia sprawozdania finansowego za 2008 r.;

GUS - poda dane o przecigtnym wynagrodzeniu w styczniu. (14.00) (rynek: 2,9 proc. rdr, -9,7 proc. mdm)
GUS - poda dane o zatrudnieniu w styczniu. (14.00) (rynek: -2,2 proc. rdr, -0,1 proc. mdm)

Niemcy - publikacja wskaznika sentymentu w gospodarce ZEW za |l (11.00)

USA - publikacja wskaznika aktywnosci w regionie Nowy Jork (Empire Manufacturing) za Il (14.30)

USA - dane o zakupach amerykanskich aktywow przez zagranicznych inwestoréw w Xl 2009 (15.00)
USA - publikacja wskaznika z rynku nieruchomosci NAHB za Il (19.00)

SRODA, 17 LUTEGO

PULAWY - Wyplata | raty dywidendy 4,07 zt na akcje (tacznie 8,15 zt)

UK - (10.30) Protokét z posiedzenia BoE

UK - (10.30) Stopa bezrobocia (Poprz. 7.8%) za grudzien

EUROLAND - (11.00) Bilans handlu zagranicznego (Poprz. 3.9 mld EUR) za grudzien
USA - (13.00) Wnioski o kredyt hipoteczny

USA - (14.30) Pozwolenia na budowe doméw (Poprz. 653 tys.) za styczen

USA - (14.30) Rozpoczete budowy doméw (Poprz. 557 tys.) za styczen

USA - (14.30) Ceny eksportu (Poprz. 0.6% m/m) za styczeh

USA - (14.30) Ceny eksportu bez towardw rolniczych (Poprz. 0.5% m/m) za styczen
USA - (14.30) Ceny importu (Poprz. 0% m/m) za styczen

USA - (14.30) Ceny importu bez ropy (Poprz. 0.4% m/m) za styczen

USA - (15.15) Wykorzystanie mocy produkcyjnych (Poprz. 72%) za styczen

USA - (15.15) Produkcja przemystowa (Poprz. 0.6% m/m) za styczenh

USA - (20.00) Protokét z posiedzenia FOMC za styczen

CZWARTEK, 18 LUTEGO

GUS - (14.00) Ceny produkcji sprzedanej przemystu (Oczek. 0.9% r/r Poprz. 2.1% r/r) za styczen

GUS - (14.00) Produkcja przemystowa (Oczek. 6.2% r/r Poprz. 7.4% rir) za styczen

GUS - (14.30) Produkcja budowlano-montazowa (Poprz. 3.1% r/r) za styczeh

USA - (14.30) Whnioski o zasitek dla bezrobotnych (Oczek. 430 tys. Poprz. 440 tys.)

USA - (14.30) Inflacja PPI (Oczek. 0.7% m/m Poprz. 0.2% m/m) oraz inflacja bazowa PPI (Oczek. 0.1% m/m Poprz. 0% m/m) za styczen
USA - (16.00) Indeks Fed z Filadelfii (Oczek. 16.9 pkt. Poprz. 15.2 pkt.) za luty

USA - (16.00) Indeks wskaznikéw wyprzedzajacych - Conference Board (Oczek. 0.5% Poprz. 1.1%) za styczen
USA - (17.00) Zmiana zapasoéw ropy (Poprz. 2.4 min brk)

JAPONIA - Decyzja BoJ ws. stop procentowych (Oczek. 0.1% Poprz. 0.1%) za luty

USA - Wyniki kwartalne przed sesjg w USA podaje AXA i Wal-Mart.

DZISIEJSZE KOMENTARZE NA GOR ACO W INWESTOR ONLINE

USA(14:30) — NY Empire State (prog.18 pkt. ; poprz. 15,92 pkt.)

Uwaga! Dane publikowane s g niezwtocznie po ich odczycie, natomiast komentarz z kilkuminutowym op6  znieniem
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BNP Paribas Indexes

Indeks 15.02. zmiana
BNPIBZNE 700,6034 g 0,00%
BNPIREER 190,7443 g -0,39%
BNPIEEER 171,5987 o -0,11%
BNPIGWER 146,9392 ¢ 0,34%
BNPIWAER 136,8396 1+ 0,15%
BNPITPER 182,0059 g -0,06%
BNPIGIER 212,2159 g -0,16%
KMAISER 104,5577 4 0,02%

* Indeksy wchodzace w sktad portfela inwestycyjnego (koszyka indeksow) Certyfikatu BZ WBK Przyjazna Planeta : 1) BNP Paribas Global Renewable
Energies ER; 2) BNP Paribas Global Energy Efficiency ER; 3) BNP Paribas Global Waste Management ER; 4) BNP Paribas Global Water ER.

« Indeksy wchodzace w sktad portfela inwestycyjnego (koszyka indekséw) Obligacji BZ WBK Infrastruktura+ : 1) BNP Paribas Global Infrastructure ER;
2) BNP Paribas COMAC Isovol 8 LS ER.

Dane do wykreséw dostarcza Bloomberg. Zrédiem pozostatych danych sa PAP, Reuters, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-
ekonomiczne.

Prezentowana cena ropy odnosi sie do notowan najblizszej wygasnieciu serii kontraktu terminowego WTI Crude, notowanego na gietdzie NYMEX.
Prezentowana cena miedzi odnosi sie do jej notowan na Londynskiej Gietdzie Metali.

Prezentowana cena ztota i srebra to kwotowanie Bloomberga na podstawie dostarczonych notowan instytucji zajmujacych sie wyceng danego kruszcu.
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Dane prezentowane w niniejszym raporcie zostaly uzyskane lub zaczerpnigte ze zrédet uznanych przez DM BZ WBK S.A. za wiarygodne, jednakze DM
BZ WBK S.A. nie moze zagwarantowac¢ ich doktadnosci i petnosci.

Niniejsze opracowanie i zawarte w nim komentarze sg wyrazem wiedzy oraz pogladéw autoréw i nie powinny by¢ inaczej interpretowane. Dom
Maklerski BZ WBK S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na postawie informacji i opinii zawartych w
niniejszym opracowaniu. Powielanie badz publikowanie niniejszego opracowania lub jego czesci bez pisemnej zgody DM BZ WBK S.A. jest zabronione.
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